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Swiat na historycznych maksimach

Globalne rynki akcji majg za soba kolejny wzrostowy tydzien, jednoczesnie tydzien
kredlenia nowych historycznych maksiméw. Na nowych szczytach zameldowaty sie
solidarne indeksy rynkéw rozwinietych z trzech czesci $wiata — Japonii, Niemiec i
USA — wiec zwyzki mozna uznac nie tylko za skorelowane, ale potwierdzajace
optymizm inwestoréw niezaleznie od potfozenia. W szczegdtach uktad sit wygladat
nieco mniej jednoznacznie. Gdy Wall Street szukata wzrostu na kazidej sesji
tygodnia, to niemiecki DAX raczej korygowat optymizm z poczatku tygodnia.
Niemniej, do zapamietania jest wykreslenie rekordéw wszech czaséw i zwyciestwo
scenariusza optymistycznego nad watpliwosciami wobec dynamiki dystrybucji
szczepionek, skali zagrozenia mutacjami wirusa i szybkosci powrotu gospodarek do
normalnosci. Z perspektywy konca tygodnia widaé jednak, iz wazny byt optymizm
programu stymulujgcego w USA, ktéry w ostatnim czasie zdawat sie tapac zadyszke
na Sciezce legislacyjnej w amerykanskim Kongresie. Podsumowujac, w zakoriczonym
inwestorzy chcieli widzie¢ szklanke w potowie petna.

Patrzac na rynki w perspektywie nieco szerszej niz jeden tydzien obserwowany
ostatnio optymizm inwestoréw jawi sie jako uzasadniony rowniez kondycjg spotek,
ktdre zaprezentowaty sie poprawnie w korczgcym sie wiasnie sezonie publikacji
wynikéw kwartalnych. Jak zawsze srednie przychody i zyski dla spétek z indeksu
S&P500 okazaty sie lepsze do oczekiwan i prognoz analitykdw, a spotki jako radzace
sobie w sytuacji pandemii. Oczywiscie cze$¢ stale boryka sie z efektami reziméw
sanitarnych i ograniczeniami natozonymi na konsumentow czy partnerow
handlowych, ale nie brakuje tez wskazan rosngcego popytu i rysujgcego sie na
horyzoncie dynamicznego odbicia gospodarczego, ktdre zostato zahamowane przez
trzecie fale pandemii i powrdt do obostrzen sanitarnych, ale nie skasowane jako
scenariusz oczekiwany. Naprawde rynki miaty powody, by powrdéci¢ do optymizmu
listopadowo-grudniowego, ktéry ztapat zadyszke w koncdwce stycznia, i zndéw
pozycjonowac sie pod kolejny cykl gospodarczy w swiecie popandemicznym.
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Przez chwile warto zatrzymac sie na potozeniach indeksdw, ktére szybujg na
historycznych maksimach. S&P500 zakorczyt tydzien w okolicy 3935 pkt., co lokuje
indeks niespetna 1,7 procent od psychologicznego oporu na 4000 pkt. W przypadku
DAX-a wymarsz w rejon 14150 pkt. oznaczat ulokowanie $redniej ledwie 2,5 procent
od bariery 14500 pkt. Japoniski NIKKEI juz zdgzyt wyjs¢ nad 30000 pkt., a DJIA mierzy
sie z 31500 pkt. W wielu kazdym przypadkach role oporéw przejety bariery
psychologiczne, gdyz rynki poruszajg sie w terenach, gdzie nie ma innych opordw.
W efekcie w bliskim terminie warto pozostaé¢ wrazliwym na spotkania $rednich z
rownymi poziomami i oczekiwaé kontr podazy oraz dawki realizacji zyskéw. W
kazdym jednak przypadku bedag to raczej okazje do zakupdédw na korektach niz
poczatki powazniejszych wyprzedazy. Niezaleznie od tego, jak symboliczne beda
potozenia Srednich S&P500 rosnie w perspektywie year-to-date o tylko 4,8 procent,
a DAX zyskuje ledwie 2,4 procent, gdy oczekiwania inwestoréw na 2021 roku stale
sg blizsze zwyzkom po 10 i wiecej procent.

Komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z
siedzibg w Warszawie (DM BOS) tylko i wytgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
przepisow ,Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczqcych srodkéw technicznych do celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjnqg oraz ujawniania intereséw partykularnych
lub wskazan konfliktow intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie
doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z poZ. zm.), dalej: ,,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest
wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Niniejszy komentarz jest
publikacjq handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzqdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tej dyrektywy”. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym komentarzu na wfasne ryzyko i
odpowiedzialnosc. Przedstawiony komentarz jest wytqcznie wyrazem wiedzy i poglqgddéw autora wedtug stanu na dzien
sporzqdzenia. Przy sporzqdzaniu raportu DM BOS dziatat z nalezytq starannosciq oraz rzetelnosciq. DM BOS i jego
pracownicy nie ponoszq jednak odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego inwestora podjete na
podstawie niniejszego komentarza ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Komentarz nie
stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w nim instrumentdw finansowych i nie stanowi podstawy do zawarcia
jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania po stronie DM BOS. Niniejszy komentarz zostat
sporzgdzony w celu udostepnienia klientom DM BOS, a takze moze by¢ udostepniany innym osobom zainteresowanym
w celu promogji ustug swiadczonych przez DM BOS. DM BOS, jego organy zarzqdcze, organy nadzorcze, ani pracownicy
nie ponoszq odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego inwestora podjete na podstawie
niniejszego komentarza ani za wszelkie szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, skutki finansowe i
niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszego komentarza lub zawartych w nim informacji. Wszelkie
opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszym komentarzu stanowiq jedynie wyraz subiektywnej oceny
autora na moment jej wydania i mogq by¢ zmieniane bez uprzedzenia. W przypadku klientéw DM BOS, ktérzy zawarli
Umowe o Opracowania, o ktérej mowa w Regulaminie doradztwa inwestycyjnego i sporzqdzania analiz
inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdlnym dotyczqcych transakcji w zakresie
instrumentow finansowych oraz instrumentow bazowych instrumentéw pochodnych (Regulamin), niniejszy komentarz
stanowi Opracowanie w rozumieniu Regulaminu. Regulamin jest dostepny na stronie internetowej bossa.pl w dziale
Dokumenty. DM BOS jest firmq inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego.
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